Komentarz do wynikow QUERCUS Absolutny

W catym 2024 r. polskie akcje nie zaskoczyty in plus, zyskaty nieco mniej niz
zaktadalisSmy w wariancie bazowym. Najstabiej wypadt indeks najwiekszych spétek
WIG20, ktéry spadt w zesztym roku o blisko 6,5%. Indeks WIG wzrést w 2024 r. 0 1,4%.
Stopa zwrotu z Funduszu wyniosta -5,6% i byt to wynik zdecydowanie ponizej
naszych oczekiwan (zwtaszcza po udanym 2023 r. kiedy stopa zwrotu z
Funduszu wyniosta blisko +20%). Szczegdlnie stabsza dla Funduszu okazata sie
by¢ druga potowa 2024 r., zwigzana z silng korektg spadkowg na krajowym rynku akcji.

Rekord wszechczaséw indeks WIG osiggnat w maju na poziomie blisko 90 tys. pkt.
P&Zniej, mimo ponadstandardowych wzrostéw na nowojorskiej gietdzie, nie udato sie
powrdci¢ do tendencji wzrostowej, o czym prawdopodobnie decydowato traktowanie
Polski przez inwestoréw zagranicznych jako kraju przyfrontowego. Od maja do samego
konca 2024 r. widoczna byta silna korekta spadkowa na krajowym rynku akcji, pomimo
dobrego zachowania sie rynkéw akcji w Niemczech i USA. W tym okresie indeks WIG20
spadt o ponad 15%, natomiast indeks WIG spadt o blisko 11% (wykres ponizej).

Wykres 1
Zrdédto: stooq.pl

Gtéwna przyczyna stabszej stopy zwrotu z Funduszu w drugiej potowie 2024 r. byto
zachowanie sie portfela akcyjnego. Podczas silniejszej korekty spadkowej catego rynku
wybrane pozycje akcyjne Funduszu zachowywaty sie widocznie stabiej, szczegblnie w
przypadku mniejszych i Srednich spétek. Poczatek 2025 r. przynidst juz czeSciowe
odbicie notowan tych spétek.

Takze na rynku krajowych obligacji skarbowych koncéwka 2024 r. byta staba.
Rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Pahstwa wzrosty ponownie do poziomu 6%
(wykres ponizej). Ostatni skok rentownosci w okolice 6% wykorzystaliSmy do
zbudowania czesciowej ekspozycji na obligacje skarbowe statokuponowe. Do
tej pory w zesztym roku unikaliSmy ekspozycji na ten segment rynku i to byta akurat
stuszna decyzja.

Rentownosc¢ portfela korporacyjnego w dalszym ciggu pozostaje na
satysfakcjonujgcym poziomie, mimo sukcesywnego wzrostu cen obligacji wiekszosci
emitentow, natomiast kontynuujemy tutaj stopniowa realizacje zyskéw, ze
wzgledu na coraz silniejsze zawezanie sie spreadow kredytowych. Uwazamy,
ze warto zrealizowad czes¢ zyskéw w tym segmencie i stopniowo zwiekszac udziat
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obligacji skarbowych.
Wykres 2
Zrdodto: stooq.pl

Wartos¢ aktywoéw Funduszu na koniec grudnia 2024 r. wynosita okoto 120
milionéw ztotych.

W 2025 r. zaktadamy wzrost zmiennosci na rynkach, nizsze stopy procentowe i koniec
wojny w Ukrainie. Wyceny wiekszosci polskich spétek nadal sg dos¢ niskie, ale na razie
brakuje powodu, ktéry mégtby to zmienié. Postrzeganie naszego kraju moze poprawic
sie po zakonczeniu wojny w Ukrainie. W takim scenariuszu zyska¢ mogtyby zaréwno
polskie akcje, obligacje, jak i ztoty. Nastroje inwestoréw sg neutralne, natomiast 40-
miesieczny cykl Kitchina na GPW nie bedzie pomagad, poniewaz wszedt w faze
spadkowa. Na razie brakuje wsparcia ze strony RPP. Pierwszej obnizki stép oczekujemy
w | potowie tego roku. Produkty emerytalne pomagajg stabilizowa¢ notowania akcji na
GPW, ale znakiem zapytania pozostaje kwestia, co dalej z OFE.

Z dniem 1 stycznia 2025 r. zmianie ulegta nazwa Funduszu na Quercus
Absolutny. Do zarzadzania Funduszem dotaczyt jako Wspotzarzadzajacy
Dyrektor Inwestycyjny w Quercus TFIl Zbigniew Jakubowski. Zmianie ulegt takze
limit potencjalnego zaangazowania w akcje z poziomu 0-50% do poziomu 0-100%, tak
aby bardziej odpowiadat Funduszom o polityce absolutnej stopy zwrotu. Naszym
wspolnym celem na 2025 r. jest poprawa wynikéw Funduszu po stabszym 2024 .

Barttomiej Cendecki, CFA oraz Zbigniew Jakubowski
Zarzgdzajgcy Funduszem QUERCUS Absolutny

Niniejszy materiat jest informacjg reklamowg. Ma charakter edukacyjno-informacyjny i
stanowi wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autorow). Niniejszy materiat
nie jest ofertg ani rekomendacjg do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢ traktowane
jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym swiadczenia
pomocy prawnej. Zamieszczone w niniejszym dokumencie informacje nie stanowig
informacji rekomendujgcej lub sugerujacej strategie inwestycyjng ani rekomendacji
inwestycyjnej w rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku (rozporzgdzenie w
sprawie naduzyc¢ na rynku oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE).
Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych zZrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz



Quercus TFI S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. Quercus TFl S.A. udostepnia niniejszg
publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A. informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane
jest ryzyko.

QUERCUS Absolutny (dalej: ,,.Subfundusz”) jest subfunduszem QUERCUS Parasolowy
SFIO. Informacje o QUERCUS Parasolowy SFIO oraz Subfunduszu, w tym szczegdtowy
opis polityki inwestycyjnej oraz czynnikow ryzyka, a takze historyczne dane finansowe,
zawarte sq w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw,
dostepnych w siedzibie Quercus TFl S.A. oraz na stronie internetowej
www.quercustfi.pl. Quercus TFI S.A. ani QUERCUS Parasolowy SFIO nie gwarantuja
realizacji zatozonych celdw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw
inwestycyjnych. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci
zainwestowanych srodkow. Wartosc¢ aktywow netto Subfunduszu moze cechowac sie
duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfela, a w szczegdlnosci inwestowanie
aktywdw Subfunduszu w akcje i instrumenty pochodne. QUERCUS Parasolowy SFIO
moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. Podane wyniki sg stopami zwrotu jednostek uczestnictwa kategorii A
Subfunduszu we wskazanym okresie. Wyniki te nie uwzgledniajg podatku od dochoddw
kapitatowych oraz optat zwigzanych z nabyciem jednostek uczestnictwa. Podane stopy
zwrotu sg oparte na danych historycznych i nie stanowig gwarancji uzyskania
podobnych w przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji kazdego uczestnika
zalezy od dnia nabycia i dnia zbycia jednostek uczestnictwa oraz od pobranych optat
manipulacyjnych i wysokosci naleznego podatku. Wartosci jednostek uczestnictwa
Subfunduszu oraz Tabela Optat dostepne sg na stronie internetowej www.quercustfi.pl.
Przed nabyciem jednostek uczestnictwa nalezy wnikliwie zapoznac sie z Prospektem
Informacyjnym oraz kosztami i optatami zwigzanymi z inwestowaniem w jednostki
uczestnictwa. Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
udzielone przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem
nadzoru.
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